
良好な中国経済指標で買い膨らむ
NY原油先物相場は、1バレル=79ドル台まで切り返す展開になった。需要不安を背景に2月22日には

73.80ドルまで値下がりしていたが、その後は中国経済成長に対する楽観的な見方が広がったこと、ロ

シア産の供給不安を手掛かりに、改めて押し目を買い拾われる展開になった。米原油在庫は10週連続で

増加し、為替はドル高気味に推移したが、米国株が下げ一服となったこともポジティブ材料視されてお

り、約3週間ぶりの高値を更新した。ただ、最近の取引レンジ内での値動きに留まっている。

中国経済の動向に関してマーケットの評価は割れているが、3月入りしてから強めの経済指標の発表が

行われたことが、原油相場を押し上げている。3月1日に発表された2月製造業PMIは、国家統計局で前

月の50.1に対して52.6、財新で同49.2から51.6まで、それぞれ上昇している。また、3日に発表され

た2月財新サービス業PMIは同52.9から55.0まで上昇している。ゼロコロナ政策終了後の中国経済成長

に対する信頼感が高まったことが、素直に原油相場を押し上げた。

米エネルギー情報局（EIA）の米石油在庫（2月24日時点）は、原油が前週比117万バレル増、ガソリ

ンが87万バレル減、石油精製品が18万バレル増となった。
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【現状確認】
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（出所）Refinitivよりマーケットエッジ作成
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中国需要拡大への期待感で底固い、80ドル台前半を打診
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【展望】

70ドル台前半から80ドル台前半のボックス相場が続いている

が、改めて80ドル台へのコアレンジ切り上げが打診されよう。

中国の経済成長に対する信頼感が高まっており、特に3月7日

に発表される中国2月貿易収支で経済活動の活発化が意識さ

れると、買い安心感が強まる。

また、ロシアが3月に日量50万バレルの減産を表明している

が、減産や出荷減が行われていることが確認された際にも、

上振れリスクが高まろう。中国の需要拡大、ロシア産の供給

不安を手掛かりに、需給ひっ迫化の見通しの強化がみられる

かが焦点になる。

一方、米原油在庫は10週連続で増加中になっている。製油所

の原油処理量が伸び悩んでおり、更に在庫増加が促されると、

調整リスクが高まる可能性がある。また、前週は米長期金利

が一時4%台に乗せたが、更に金利上昇が促されるとドル高

や景気減速リスクが調整売りを誘う可能性がある。10日には

2月米雇用統計が発表されるが、ここで米金利上昇・ドル

高・株安が加速すると、改めて調整売り圧力が強まり易くな

る。

3月3日に米紙ウォール・ストリート・ジャーナル（WSJ）は、

UAEが石油政策やイエメン内戦への対応でサウジアラビアと

対立しており、石油輸出国機構（OPEC）からの離脱を検討

中と報じた。仮にUAEがOPECから離脱すると大規模な増産

政策に転じる可能性が高い。この報道については、Reuters

などが「真実からほど遠い」と報じたことで原油相場に対す

る影響は一時的なものに留まったが、新たな動きや報道がみ

られると、原油相場の値動きが不安定化する可能性に注意が

必要。

本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読み下さい。
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